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二、國內總體環境

(一)	國內經濟及財政情勢

由於出口漸趨回穩及投資溫和成

長，105年國內經濟成長動能增強，

物價漲幅溫和；國際收支持續順差且

外匯存底充裕，短期償債能力佳；外

債規模略增，但償付外債能力仍佳；

政府財政赤字回升，債務未償餘額微

增，持續推動財政健全方案進行改

善。

1. 出口成長改善，景氣逐漸回溫

受全球景氣緩步回穩及半導體

需求增加等影響，105年我國出口成

長明顯改善，全年出口減幅大幅縮

減至1.�6%，其中對中國大陸(含香

港)出口減幅縮減至0.��%(圖�-�1)。

由於出口漸趨回穩，加以民間消費

與投資溫和成長，我國經濟自105年

第�季起恢復正成長並逐季提升，第

�季成長率達�.��%；全年經濟成長

率1.��%，高於上年之0.��%(圖�-��)。

展望106年，全球經濟及貿易成長增溫可望帶動出口持續改善，加上政府採

取擴張性財政政策，推動前瞻基礎建設以提升投資動能，以及民間消費可望溫

和成長，主計總處預測全年經濟成長率續升至�.05%�0(圖�-��)。

�0	 同註�。

圖 2-21  出口年增率

圖 2-22  我國經濟成長率
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2. 物價漲幅溫和

受國際原油等原物料價格逐步回升影響，105年躉售物價指數(wholesale	

price	index,	WP�)跌幅趨緩，1�月轉為正成長1.��%(圖�-��)；105年全年平均WP�

年增率為-�.��%，高於上年之-�.��%。主計總處預測106年WP�年增率將續升至

0.50%�1。

消費者物價方面，105年初受寒害效應及農曆春節等影響，�月CP�年增率升

抵�.�1%之高點後逐步緩降，至10月起因颱風大雨遞延效應及國際油價回升，

推升CP�年增率，1�月回升至1.6�%；全年平均CP�年增率為1.�0%，高於上年

之-0.�1%。105年不含蔬果及能源之

核心CP�年增率則漲幅溫和，全年平

均為0.��%，略高於上年之0.��%(圖

�-��)。106年預期原油等國際原物

料價格趨漲，惟近來新臺幣升值有

助紓緩輸入性通膨壓力，且國內需

求和緩，產出缺口仍為負值，通膨

展望溫和，本行預測全年CP�年增

率為1.�5%，核心CP�年增率則為

1.06%��。

3. 經常帳維持順差，外匯存底充裕

105年我國進出口額均較上年減

少，惟出口減額大於進口，商品貿

易順差減少，全年經常帳順差亦縮

減至�0�億美元，相當於全年GDP之

1�.��%��，較上年減少��億美元或

5.6�%；金融帳則因保險公司擴增國

�1	 同註�。
��	 同註5。
��	 國際間一般認為經常帳逆差相對於GDP比率之風險臨界水準為�%，比率若大於�%且較前一年上揚超過5個百分

點，風險較高。

圖 2-23  物價指數年增率

圖 2-24  經常帳順差及金融帳淨流出
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外投資而持續流出，惟銀行非居民存款及國外短期借款增加抵銷部分流出，全

年金融帳淨資產增額(淨流出)略減至650億美元(圖�-��)。105年因經常帳順差減

幅較大，全年國際收支順差縮減為10�億美元，較上年減少��.��%。

105年因外匯存底投資收益持續累積，年底外匯存底成長至�,���億美元，較

上年底小幅增加1.��%；106年�月底外匯存底續增至�,���億美元。

4. 外債規模略增，但償付外債能力仍佳

105年前�季我國外債餘額 ��呈

回升趨勢，主要係銀行部門對外短

期債務增加所致，惟第�季增幅已減

緩，年底我國外債餘額為1,���億美

元，相當於全年GDP之��.50%�5(圖

�-�5)。我國外債規模雖略增，但償

付外債能力仍佳。

105年底外匯存底相對於短期外

債之倍數，因短期外債增幅較大而

降至�.�1倍，惟仍高於國際警示之標

準�6，顯示我國外匯存底償付短期外

債之能力尚佳(圖�-�6)。

5. 政府財政赤字回升，債務未償餘額

略增

政府自10�年起推動財政健全措

施，加上10�年歲入執行優於預期，

財政收支明顯改善，至105年為因應

��	 依據本行外匯局外債統計資料定義，對外債務係指我國公共部門與民間部門對外債務之合計數，包括超過1年之

長期債務及1年(含)以下短期債務。其中，公共部門對外債務係指公共部門有義務直接負擔償還或為付款保證者

(自��年1�月起本資料含本行與國際金融機構承做附買回交易產生之國外負債餘額)；民間部門對外債務則指未經

公共部門付款保證之民間部門債務。
�5	 國際間一般認為外債相對於GDP之比率低於50%時，較無風險。
�6	 國際間一般認為外匯存底相對於短期外債之倍數高於1倍時，較無風險。

圖 2-26  短期外債償付能力

圖 2-25  外債償付相關比率
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經濟情勢適度擴增歲出規模，各級

政府財政赤字預算再度擴大至1,�5�

億元，相當於全年GDP之0.��%��(圖

�-��)。

由於政府財政仍呈赤字，加上

債務還本依賴發債支應，105年底各

級政府債務未償餘額��由10�年底之

6.1�兆元略增至6.��兆元��，相對於

全年GDP比率因GDP增幅較大則略

降為�6.�6%50(圖�-��)。財政部賡續

推動財政健全方案與中央政府債務

改善計畫，以改善收支結構及控制

債務規模，達成健全財政目標。

(二)	企業部門51 

105年上市及上櫃公司獲利能力提

升，財務槓桿程度升高，短期償債能

力雖有下滑情形，惟尚維持適當水準；

105年底金融機構對企業部門放款之逾

放比率居歷史低點，信用品質佳，惟企

業部門投資成長可能趨緩，恐影響我國產業之長期發展，值得密切關注。

��	 同註6。
��	 各級政府債務未償餘額，係指1年以上非自償性債務餘額。
��	 105年底各級政府債務未償餘額6.��兆元，其中中央政府為5.��兆元，地方政府為0.��兆元，均為初估決算數。截至

106年�月底各級政府舉借之1年以上非自償性公共債務餘額實際數為6.�0兆元，其中中央政府、直轄市、縣(市)及鄉

(鎮、市)分別為5.��兆元、0.60兆元、0.16兆元及�億元，各占前�年度名目GDP平均數之��.6�%、�.6�%、0.��	%及

0.00�%，尚未超過「公共債務法」規定上限(1年以上公共債務總餘額占前�年度名目GDP平均數比率，中央政府、

直轄市、縣(市)及鄉(鎮、市)分別不得超過�0.6%、�.65%、1.6�%及0.1�%)。
50	 同註�。
51	 企業部門分析對象包括非金融產業之上市及上櫃公司，其資料為合併財務資料(無子公司者為個別財務資料)，100

年(含)以前資料依ROC	GAAP編製，101年起依�FRSs編製，由於相關會計處理與表達方式多有變動，進行趨勢分

析時宜審慎解讀。

圖 2-27  財政赤字規模

圖 2-28  政府債務規模
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1. 獲利能力提升

105年受惠於國際農工原料價格

止跌回升及我國出口漸趨回穩，上

市及上櫃公司平均ROE分別略增至

1�.��%及10.��%(圖�-��)，略高於上

年水準，主要因市場需求回溫，激

勵塑膠業及鋼鐵業獲利表現。

105年上市公司主要產業中，除

建材營造業及航運業ROE衰退及電

子業持平外，其他產業均提升，尤

以鋼鐵業增幅最大。上櫃公司中，

除化學生技業及建材營造業外，

其他主要產業之ROE亦均上升 (圖

�-�0)。

2. 財務槓桿程度升高

105年底上市公司平均槓桿比率

由上年底之��.��%上升至��.��%，

上櫃公司亦由上年底之�6.�6%提升

至��.5�%(圖�-�1)，財務槓桿程度升

高，主要係上市櫃公司增加銀行借

款及發行商業本票以因應營運需求

所致。

圖 2-29  企業部門ROE

圖 2-30  上市及上櫃公司主要產業ROE

圖 2-31  企業部門槓桿比率
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3. 短期償債能力下滑，惟尚維持適當

水準

105年底上市公司流動比率因流

動負債增幅較大而下降至155%，利

息保障倍數則略降至1�.1�倍；上櫃

公司之流動比率及利息保障倍數亦

分別下滑至1��%及1�.5�倍(圖�-��、

�-��)。上市櫃公司短期償債能力雖

有下滑情形，惟尚維持適當水準。

4. 對企業部門放款52之信用品質佳

105年前�季受部分企業戶授信逾

期之影響，金融機構對企業部門放款

之逾放比率上揚，惟第�季隨著金融

機構收回部分不良債權及轉銷呆帳，

年底逾放比率回降至0.��%，續創歷

史新低(圖�-��)，信用品質佳。

5. 企業投資成長可能趨緩，值得密切

關注

受惠於半導體業持續擴充先進

製程及航空業擴編機隊，105年國內

民間實質投資年增率為�.�5%5�，惟

略低於上年水準(圖�-�5)。鑑於國際

產業競爭壓力加劇、貿易保護主義

升溫及中國大陸產業供應鏈自主化

之排擠壓力續增，恐影響我國企業

5�	 採用金融聯合徵信中心所統計各金融機構對全體企業之放款。
5�	 行政院主計總處106年5月�6日公布「國內固定資本形成(按購買主體分)－民間投資」統計資料。

圖 2-32  企業部門流動比率

圖 2-33  企業部門利息保障倍數

圖 2-34  金融機構對企業部門放款之逾放比率
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之未來營運及投資，主計總處預估

106年國內民間實質投資成長率將下

滑至1.�5%。企業投資成長趨緩對我

國產業長期營運發展之影響，值得

密切關注。

(三)	家庭部門

家庭部門借款餘額成長減緩，且

因可支配所得增幅較大，整體債務負

擔略減。金融機構對家庭部門放款之

信用品質仍佳；國內失業率及放款利

率續處低檔，有助於家庭部門維持穩

健之償債能力。

1. 家庭借款餘額續增

105年底家庭部門借款餘額小幅

成長至1�.��兆元，相當於全年GDP

之��.65%(圖�-�6)，其借款用途以購

置不動產占65.01%為主，週轉金借

款5�占��.��%次之，購置動產借款

(主要為汽車貸款)、企業投資借款及

信用卡循環信用餘額所占比重均不

大(圖�-��)。

105年底家庭部門借款餘額成

長減緩，年增率下降至�.��%，增

加金額以購置不動產及週轉金借款

為主。與其他國家比較，我國家庭

部門之借款成長低於南韓及澳洲，

5�	 週轉金借款包括現金卡放款餘額。

圖 2-35  民間實質投資

圖 2-36  家庭部門借款餘額及相對GDP比率

圖 2-37  家庭部門借款用途別

購置不動產

65.01%
購置動產

1.56%

企業投資

0.44%

週轉金

32.24%

信用卡循環

信用餘額

0.75%
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與美國相當，惟高於日本；借款餘

額相對於GDP之比率低於澳洲及南

韓，惟高於美國及日本(圖�-��)。

2. 家庭部門債務負擔略減

105年家庭部門因借款餘額增幅

小於可支配所得增幅，借款餘額相

對可支配所得總額 55之倍數由上年

之1.�5倍略降至1.��倍，債務負擔略

減，惟因同期間借款期限較短之週

轉金借款比重上升，致家庭借款還

本付息金額56對可支配所得總額比率

上升至��.��%(圖�-��)，短期償債壓

力略增。105年工業及服務業受雇員

工經常性薪資雖未能持續成長，惟

因近年來國內失業率(圖�-�0)及放款

利率續處低檔，應有助於家庭部門

維持穩健之償債能力。

3. 對家庭部門放款之信用品質仍佳

105年底金融機構對家庭部門放

款之逾放比率為0.�5%，雖較上年底略升，惟仍居低點，家庭部門借款之信用品

質尚佳(圖�-�1)。

55	 家庭可支配所得總額=家庭淨可支配所得+租金支出+利息支出。105年家庭部門可支配所得總額，係以家庭部門可

支配所得總額及國民可支配所得之歷史資料為參數值，以線性插補法進行推估。
56	 家庭部門每年還本付息金額，係採推估剩餘還款年數及五大銀行新承做放款利率進行估計。

圖 2-38  家庭部門借款程度之跨國比較

圖 2-39  家庭部門債務負擔及償債能力
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(四)	不動產市場

105年因房市景氣仍緩且不動產持

有稅負增加，不動產交易量續減，房

價緩跌；銀行購置住宅貸款與建築貸

款成長低緩，房貸利率續處低檔。隨

著政府健全房市措施成效逐漸顯現，

以及銀行房貸風險控管改善，105年�

月下旬本行解除購置高價住宅貸款以

外之各項不動產貸款規範。106年初以

來房市交易略有回穩跡象。

1. 不動產交易量銳減後略為回穩

105年初因施行房地合一稅制及

不動產持有稅負加重，市場買氣觀

望，第1季全國建物買賣移轉棟數較

上年同期銳減�1.��%；其後隨著國

內景氣回穩、房價下跌、自住客進

場購屋及新成屋交屋漸增，房市買

賣交易量逐漸回溫，第�季減幅縮

小，第�季則轉為正成長�.6�%；惟

第�季受上年同期房地合一課稅實施

前交易驟增之基期較高因素影響，

年增率再下滑至-�5.51%(圖�-��)。

105年建物所有權移轉棟數為

��.�萬棟，較上年縮減1�.56%。其

中，買賣移轉 (占6�.�%)僅��.5萬

棟，為歷年最低水準，較上年減少

16.1�%，贈與移轉(占11.0%)亦較上

圖 2-40  失業率及經常性薪資

3.92

圖 2-41  金融機構對家庭部門之逾放比率

圖 2-42  全國建物所有權買賣移轉棟數
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年減少��.��%，政府抑制房市投機

炒作成效顯現(圖�-��)。

106年第1季全國建物買賣移轉

棟數轉為正成長��.�%，主因105年

基期較低，加以隨房價下跌，自住

需求交易回穩。

2. 不動產價格緩降

105年隨房市降溫，土地價格亦

走緩，�月底都市地價總指數5�年增

率為-0.�1%。住宅價格指數則於10�

年第1季升抵高點後緩降，至105年

第�季年增率略升為0.�6%，較高點

則下跌0.16%5�(圖�-��)。

新推案市場之國泰房價指數 5�

自10�年第�季起走緩，105年第�季

起隨房市回溫略有止跌回穩跡象(圖

�-��)。

105年以來，成屋市場之信義房

價指數續呈緩步下跌(圖�-��)，惟跌

幅逐季縮小，106年第1季轉呈上漲

1.��%；與10�年第�季高點比較仍下

跌6.56%。

5�	 依內政部重新選定10�年�月�1日為基期(指數=100)之都市地價總指數為11�.�1。
5�	 詳內政部營建署「住宅價格指數(105年第�季報)」。
5�	 106年第1季國泰房價指數追溯調整相關指數，包括調整基期，且自105年第1季起適用新標準住宅定義，並修正議

價率計算方式。

圖 2-43  105年建物所有權移轉棟數與年增率

圖 2-44  地價及房價指數
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3. 民眾購屋負擔居高

105年房價緩跌且貸款利率走

低，惟因家庭可支配所得成長平

緩， 	 105年第�季房屋貸款負擔率

上升至��.��%，係該統計以來最高

水準，較10�年同期增加�.��個百

分點；房價所得比於105年第�季上

升為�.�5倍，亦為該統計以來最高

水準，較10�年同期增加0.��倍(圖

�-�5)。其中，臺北市之貸款負擔率

及房價所得比最高，分別為6�.�1%

及15.��倍；新北市次之，分別為

5�.��%及1�.�0倍。

4. 核發建照面積縮減，新建餘屋擴增

105年隨房市景氣降溫，住宅新

推案減少，企業展店、擴廠需求減

少，全年核發建造執照總樓地板面

積較上年減少1�.51%(圖�-�6)，其中

住宅用面積減少��.�5%。106年第1

季總樓地板面積轉為正成長�.��%，

主因廠辦需求回增且上年同期基期較低，住宅用則仍減少5.�0%。

由於新推案銷售不如預期，業者多致力去化庫存並縮減建築物開工。105年

核發建築物開工執照總樓地板面積較上年減少1�.�0%(圖�-�6)，其中住宅用減少

1�.��%；106年第1季總樓地板面積續較上年同期減少1�.�6%，其中住宅用減少

��.��%。

隨業者縮減推案，105年核發使用執照樓地板面積較上年縮減�.�6%，係100

年以來首度負成長(圖�-�6)，其中住宅用面積減少�.0�%；106年第1季總樓地板

圖 2-45  房屋貸款負擔率與房價所得比

圖 2-46  核發建造、開工及使用執照面積年增率
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面積較上年同期減少10.��%，其中

住宅用減少�1.��%。

根據內政部統計，10�年底新建

餘屋(待售)住宅升達5.6萬宅，較10�

年底約增加1.�萬餘宅(或�5.�6%)。

105年核發使用執照釋出�.�萬宅，較

上年減少0.�萬宅或-1.�1%(圖�-��)。

因新成屋價格居高且市況仍緩，新

建餘屋恐持續擴增。

5. 住宅放款與建築貸款成長低緩，房

貸利率續降

隨房市回歸自住需求，105年五

大銀行60新承做購屋貸款金額合計為

�,�5�億元，較上年減少�.��%，惟減

幅已縮小；106年1月新承做金額仍

較上年同期減少�.�1%，�月起轉為

正成長，�月為6.��%。105年新承做

購屋貸款利率轉趨下滑，1�月降至

1.65�%；106年以來，貸款利率略回

升，惟仍處低檔，�月為1.665%	(圖

�-��)。

105年�月起隨房市交易略為回

穩，全體銀行61購置住宅與房屋修繕

貸款合計餘額之年增率緩步上升，

106年�月底為�.��%(圖�-��)。建築

貸款餘額則自105年�月起減幅逐漸

60	 五大銀行係指臺銀、合庫銀、一銀、華銀及土銀。
61	 包括本國銀行、外國及大陸地區銀行在臺分行。

圖 2-49  住宅放款及建築貸款年增率

圖 2-48  新承做房貸金額及利率

圖 2-47  新建餘屋及核發使用執照住宅數
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縮小，1�月底轉呈正成長，106年�

月底年增率為�.11%(圖�-��)。

6. 本行解除大部分針對性審慎措施，

銀行房貸業務回歸自主管理

鑑 於 不 動 產 貸 款 規 範 已 見 成

效，本行105年�月解除高價住宅以

外之各項不動產貸款規範，回歸金

融機構自主控管相關授信風險，新

承做購置住宅貸款之平均貸放成數由105年第1季之6�.��%，緩步上升至106年第

1季之�0.�6%	(圖�-50)。未來本行仍將關注銀行不動產授信及房地產市場發展情

況，適時採行妥適措施，以維護金融穩定。

圖 2-50  新承做購置住宅貸款平均成數
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